












































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































28.7 69.2 2.2 















































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































87.0 8２．７ ４１．９ 45.4 















































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































産 1t1１ １１，２４５ （８） 1,369 （49） 1,066 
（78） 
６４ 
（５） 
９０ 
（７） 
１１ 
（１） 
２７ 
（２） 
７ 
（１） 
１０３ 
（８） 
外貨準ｌｌｌｉ
２） 
米ドノレ
(78） 
３２ 
（２） 
１１４ 
（７） 
９ 
（１） 
３９ 
（２） 
４ 
（Ｏ） 
１５６ 
(10） 
災ポンド
ドイツ・マ
ルク3）
フランス・
フラン
その他通貨
ユーロ・カ
レンシー5）
その他
計|冊小別|川|川|川|…Mm`|川|川|`川合
1）時(llli評Illliによる。２）１ｉｌＩ認されたユー１．．ダラーを含む。３）７４年以I鐸
はユーロ・マルクを含む。４）ＥＣ関係のＥＣＵの発行残高325億ＳＤＲを
含む。５）ユーロ・ダラー（全101)，ユーロ・マルク（74年以降の承）を除
く。ただしＩＭＦとブンデスパンクの２種の資料によっているので，差額は必
ずしも正硴には示しえなかった。
各項|]とも下段は％であるが，金準Illi，ＩＭＦ関迎資産，外貨準llli全体では全
休の合計に対する比率，その他は外貨準llli全体に対する比率である。
111所８１ＭF,AnnualRcport，1978；IMFSurvey，Ｊｕｎｅ３，１９８０；ＩＭＦ，Inter‐
nationalFinancialStatistics；Deutscl1eBl1ndesbank，“TheDe1ltscheMarkas 
anlnterl1ationallnvestmentCurrency''，inMonthlyReportoftheDeutsche 
Bundesbank,November，1979,ｐ､３２；DeutsclleBun(lesbank，ＡｎｎｕａｌReport， 
1979,ｐ､５６． 
541貿易取引におけるドルの役割
か
。
以
下
で
こ
の
二
つ
の
点
に
つ
い
て
多
少
の
コ
メ
ン
ト
を
し
よ
う
。
（ｕ）ＥＣＵはＥＣ各国のドルと金のスワップに対して発行されるから、ＥＣＵの発行によってＥＣの金準備の一部が外貨準備
として計上され、またＥＣのドル雌伽の一部が減少してＥＣＵにかわる。これらの操作によって統計上ドル準伽の外貨準伽
に占める比率が相当低下する。いまこの操作をすべてもとにもどして計算すると、七九年末の世界の外貨準伽に占めるドル
準伽は七三、四％であろう。（なお、水稲脱稲後入手した一九八○年のＩＭＦ年報では、ドルの外貨錐伽に占める比率は、
本稿で示すよりやや低くなっていることも付言しておこう。）
外貨準伽におけるドルの比率と笂易決済通貨におけるドルの比率とのギャップは、ギャップの方向は逆である
が
、
主
と
し
て
西
欧
諸
国
と
ア
メ
リ
カ
と
で
ふ
ら
れ
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。
ア
メ
リ
カ
に
つ
い
て
は
、
こ
れ
ま
で
韮
軸
通
貨
風
と
し
て
自国短期伎務によって国際収文赤字をまかないうる特椎をもち、外貨をほとんどもっていなかった。七八年十一月
か
ら
政
府
当
局
の
ド
ル
賀
支
え
の
た
め
介
入
の
祇
極
化
に
よ
り
、
ド
イ
ツ
・
マ
ル
ク
、
ス
イ
ス
・
フ
ラ
ン
、
円
の
外
貨
準
伽
を
大
帆
に
ふやしたことからゑて、貿易におけるドル仙川とのギャップがあることは明らかであろう。また表、のように、開
発
途
上
国
の
場
合
に
は
Ｉ
た
だ
し
こ
の
表
で
は
か
な
り
限
ら
れ
た
数
の
国
の
状
況
し
か
明
ら
か
で
な
い
が
ｌ
か
っ
て
の
ポ
ン
ド
・
ブ
ロ
ッ
ク
の
存
在
の
た
め
に
、
も
と
も
と
ポ
ン
ド
酢
伽
が
多
い
国
が
か
な
り
あ
り
、
ポ
ン
ド
の
没
落
に
よ
り
一
部
は
ド
ル
、
し
か
し
か
な
り
多
く
が
ド
イ
ツ
・
マ
ル
ク
、
そ
の
他
の
通
貨
へ
の
転
換
を
生
じ
た
（
英
ポ
ン
ド
・
ペ
ヅ
グ
の
国
な
い
し
通
貨
バ
ス
ケ
ッ
ト
・
ペ
ッ
グの国）。石油輸出国を含む州発途上国や一部の小工業国などは外為雛伽枇成を単なる採卯を中心に決定するから、
七七年以降の外貨に占めるドル比率の低下もこれらの国の準伽選択によるところが大きかった。
それに対してＥＣ加肌国では、表のスネークの国にゑられるょうにドル準伽以外の外貨準伽はほとんど持ってい
な
い
。
Ｅ
Ｍ
Ｓ
に
お
い
て
は
、
た
し
か
に
各
国
の
介
入
は
原
則
と
し
て
は
主
に
ド
ル
以
外
の
Ｅ
Ｃ
の
通
貨
に
よ
る
こ
と
に
し
て
い
る
が
、
し
か
し
他
方
で
は
、
Ｅ
Ｃ
各
国
の
相
互
の
通
貨
の
保
有
を
厳
重
に
制
限
す
る
と
り
き
め
を
も
行
っ
て
い
る
。
し
た
が
っ
て
、
介
入
に
よ
542 
為柊ｲ１１場柿||度別'五l家グループの外貨準IlliのｌｌＭｉ成（百万ドル，％）
－－￣￣￣￣￣■－－－￣｡=－－－－￣~－－￣ﾆー－－－－Ｃ－－－－－－－－－－－－－－－－■－－￣￣－－－－－－－－－－－－－－■－－－
｜米ドル｜災ﾎﾟﾝﾄﾞ｜j:ノルマ｜その他｜合計
表1０
１
１
１
 
ili独フロート国
(11国）
1970年末
1977年末
スネーク参》１１１１(｜
(６国）
1970年末
1977年末
米ドル・ペッグの
国(27国）
1970年末
1977年末
英ポンド・ペヅグ
の国(４国）
1970年末
1977年末
jIll貨バスケット・
ペヅグの国(21国）
1970年末
1977年末
11,672(９０２） 
58,539(84.6） 
264（２．０） 
746（１．１） 
409（３．２） 
3,422（４．９） 
593（４．６） 
6,481（９．４） 
1２，９３８ 
６９，１８８ 
10,471(91.7） 
41,075(94,7） 
10（0.1） 
12（０．０） 
３８（０．３） 
563（1.3） 
904（７．９） 
1,747（４．０） 
1１，４２３ 
４３，３７９ 
3,519(83.3） 
20,335(82.5） 
385（９．１） 
309（１．２） 
３８（０．９） 
2,022（８．２） 
282（６．７） 
1,998（８１） 
4,224 
24,684 
116(17.2） 
1,114(44.6） 
487(72.4） 
393(15.7） 
２（０．２） 
547(21.9） 
６８(10.1） 
445(17.8） 
６７３ 
２，４４９ 
2,479(45.5） 
16,452(55.6） 
ｊ
Ｊ
 
７
５
 
０
■
 
７
３
 
３
 
く
く
５
３
 
５
４
 
０
０
 
９
，
 
２
１
 
174（３．２） 
5,066(17.1） 
743(１３．６） 
7,043(23.8） 
５，４５１ 
２９，６０４ 
1976年７月現在の各国の為替|Ⅱ場ilill度による分繊である。
Ⅱ|所：IMFSurvey，Ｍａｙ22,1978。
ぺたアノ時はよＳ賃あ一打沢ド的Ｕさつ
|正’。シにかるの化るつでこＩＭＬルに決れて
IRjこソフつも右の゜は（よの三決は済、入
饗篭くこ枩二窒高Wi1孟舵二|亘些｜蔀芒
のドリスラありにイをはにノしもいたはた
準イ１のテるぎ強ツ意ドＥ八ちろだ）Ｉ１１ＥＷｉ/程：孟圭篭般誘鏥嘉宗：｜と語品
冥元il1iillii高突弓，i(ｉＷｒ墨洲｣i埜亡Ⅶ蔓のクにｌｌＩｗＥばてで択な金′|、いかＩ１１ＵＭ高塵蜑iii甕論11,ギミ元モモ巖九るし瓦係はiii蹴織li{塀!#；
いツ米つ、くにＭ通で、保。WiZは質Ｃ済
ＴＩ易取り|にＮナるドルの役i1fll543 
貨にの成る面でがこり位で決をのる
以と為立もこ接主川ともでのＥ済結通・
外つ巷しのののにいはドあドｃ通果貨西
のて｜:|］うでよ’１１行ら、ルるル譜貨的統欧
〕画は場ろあうリ｜なれタトのとの匡｜にに合で
貨売はがるなでわて部仙は’|]のお袖の蛆
の賀、、。銀はれいＩ11s）１１い心ドけりｉｉ未求
間の’'二’一）ili1行なてるソｉＬはえ的ルるし連れ
のマ心つ従'１１１１１くいとにも、役準シて成る
取ツ的のの収、るいおつドキW11111iソいとの
り｜チｊＨ１ｊＩｈより｜ドＷＬｉうけとルと保メろ内は
はが貨貨うのル欧結る勢と関有トと部Ｅ
、容をがにあをに采ＩＦいの迎がリいでｃ
例易介共’11：り介おをルはｉｉｉす多１つのＵ
えにし〕H1ソ,Ｌブブしいものず的るいとてシの
ぱなてののはててた優でなでこ』Iｿ［よン国
西りき沢交、なしら位あ差あとをいメ際
欧、ま済換もざ、しとるはろの一でト通
でしる通可ちれ対てあ・大うもにあリ賃
のたこ貨能ろる願いい四ざ・うしろ１イヒ
ドがととjIl〕ん形雰るま欧く光一てうｎのの
イつにざ貨取を１１１゜つ内なについ。￣要カ
ツてなれが引とり｜いてのか述のるい求向
.まるるＮ．つをい、銀つく理・ずばて
マた。こＩｌＩ１ｉｌスてブノかｉｌＩｉ行たた｝打れ、あ
ル売前とあトい（え欧対・よはに日ろ
ク買者にるのる｜れにＷＭｉそう、し本う
でマによと節わすぱお客のに願て政が
の｜比つき約ける、いの上、客咄府、
轍111蝿蝿ｉｉｉｌＩ蕊鰯磯騨、願’ＩＩｉｌドド」'１，卸の弱る鰯聯灘１mm
544 
こ
の
よ
う
な
現
在
の
ヨ
ー
ロ
ッ
．
〈
の
状
態
は
、
川
大
戦
間
の
ポ
ン
ド
圏
と
ド
ル
間
へ
の
分
裂
の
場
合
に
お
そ
ら
く
み
ら
れ
た
で
あ
ろ
う
よ
う
な
、
銀
行
Ⅲ
収
Ⅷ
通
貨
の
ド
ル
と
ポ
ン
ド
へ
の
分
裂
と
い
う
よ
う
な
珈
態
と
は
異
な
っ
て
い
る
。
そ
の
意
味
で
の
ブ
ロ
ッ
ク
化
、
荻
Ⅷ
通
貨
の
真
の
分
裂
が
生
じ
る
と
す
れ
ば
、
Ｅ
Ｃ
通
庇
統
合
に
よ
る
共
通
通
貨
の
形
成
か
、
ざ
し
な
く
ぱ
単
一
の
凹
欧
通
貨
、
例
え
ば
ド
イ
ツ
・
マ
ル
ク
の
使
川
の
飛
雌
的
拡
大
に
よ
っ
て
で
あ
ろ
う
が
、
前
述
の
よ
う
に
前
者
は
当
分
瓢
む
く
く
む
な
い
し
、
後
将
も
先
述のように西欧内のシンメトリーをくずさない政策娑勢ないし国此の態度からゑて、当分は生じがたいであろう。
このように西欧におけるドルの役割は、顧容の取引でなく銀行間市場において飛躍的に大きくなるが、銀行間市
場
で
の
ド
ル
の
役
割
は
国
際
皿
貨
の
他
の
側
而
で
の
ド
ル
の
優
位
を
も
も
た
ら
す
要
因
と
な
る
。
例
え
ば
、
１
１
口
・
カ
レ
ン
シ
ー
市
場
に
お
け
る
ド
ル
の
比
而
は
、
あ
る
て
い
ど
低
下
し
た
と
は
い
え
な
お
非
常
に
高
い
。
ヨ
ー
ロ
ッ
．
〈
主
要
地
域
の
鍬
に
限
っ
た
ユ
ー
ロ
市場でぷても、市場の偵務に占めるドルの比率は、七九年末で六六％であり、二位のドイツ・マルクの一九％をは
<四貨能済に的
な欧が皿でなに
るで誕貨ｉｌＭｉる｜ｴ
ﾉ側も生のｌｌｌｉがド
が職し数〕、、ル
砿巫てが貨通に
要要い少保貨対
なのるな有のす
の’山わいも’１１る
で位けとliiリのマ
あをでい様、ル
リ占あうに賀ク
、める大節ドの
ilIiて。き約ル売
欧いそなさをり
にるれ差れ介と
おこががるさド
いとドあ、－６なル
ｌｌｉｋ鮭i1WIi陸ｌｒでｆ１ｉ'｜はよポ
んあと杏１１６りソ
ドろなだ，YIHもド
ルうって界全の
が・てきか休買
'|’たいならとい
心だるし、貸しに
的、のが，１W『て分
饗等'｛｜；ili響
で間韮、Ⅱ１コれ
あ１１叉木タトさ〆、
るり｜的ＩＥＩれ，、し
とにに為るのた
いいは巷の節が
うた対．’|ヌと約つ
こる刷り｜同とて
とと客のじな二
はド収論諭る度
、ルリｌｌｌＩｌｌｌＭへの
このにのか＃ｉ手
の頑お’1］ら一数
：霧芝湾｜翌禦
ながい、た，こと
|)Ⅱ決ぜ貨だよら
述定んのしるれ
に的ド’'１交集る
おにルの換１１’こ
い高がｍｎＴｉｌ決と
る
か
に
こ
え
て
い
る
。
てでＬあろう。
545貿易取引におけるドルの役割
とろシドいばと場・変なに為ジろで
とう｜ノレら、密こ｛ljll力勅い非替のののユ
も。市のれド桜こへし１１］し常に正は僧１
にこ場比るルに次のソ場デによ要こ川ロ
、うのＩｌｉ場以ＵＭで移シイljllイ(1)ｕつ性のイ''１.
逆し外が合タト迎述行１に〆利てがｉ及介力
にて’五’１旬、のすべにＴＩＴと力なも非後のレド１１１ｌｂ為ぃひ通るれよ場つウ］'７，常の代ソル後替こん頂こばつにてソ場通にバス位シのの関とぱのと、て依瓶卜だ貨高でで１国新迎はん’''１はユこ存要とかの王ああＴｌ丁際し収、にのも１のすな等らｊＹつるり場的いり｜外取先はｐｉｒｌｉる意してイ'し↑たが、は優現で国リ｜物や．，でこ味いあｌこが、一一
位象の為ざ売り］力いとをとるよ、）１１１つ般をでド杵れ賀らレつにあい。つ光弘１１はに文あノレＴｌｊるはかソそよつうzli：て物の為三えるの場’1ｺ常でシうつ先ＵＭ尖も為よ将ってユ優に心にあ’１Ｋて物係、全替う収の|k;Al奎芹婆,［言聖輩Ili謹’二,iil1j曇り1薪の．、ろドを。で役らＴｌｉいの様と勅特をでダ他ドル媒先のf1f'｜れ場わ〕１，にユィ1］に果あうのノレの介物ドをてのゆ貨可１場銀する１ユの頚と為ノレもいぺるの能１コiljll行も。市|伸金し稗のつる１金金だ。へのの
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こ
の
よ
う
に
、
西
欧
諸
国
の
岡
易
当
珈
者
が
貿
易
の
表
示
な
い
し
決
済
の
通
貨
と
し
て
ド
ル
を
か
な
り
排
除
し
て
い
る
と
い
う
琳
突
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
銀
行
間
外
為
市
場
で
の
ド
ル
の
中
心
的
役
割
の
た
め
に
、
銀
行
を
通
じ
る
資
本
取
引
、
公
的
介
入
、
公
的
準
伽
に
お
け
る
ド
ル
の
優
位
を
排
除
で
き
な
い
で
い
る
。
こ
れ
が
、
先
に
述
べ
た
Ｅ
Ｍ
Ｓ
川
棚
国
の
机
、
の
通
貨
保
打
の
制
限
の
と
り
き
め
と
も
に
、
準
伽
通
貨
に
お
け
る
ド
ル
の
比
率
を
貿
易
決
済
通
貨
に
お
け
る
ド
ル
の
比
率
に
比
し
て
は
る
か
に
高
く
し
て
い
る
皿
由
な
の
で
あ
る
。
そ
し
て
銀
行
Ⅲ
為
替
市
場
に
お
け
る
ド
ル
の
優
位
も
、
究
極
的
に
は
非
銀
行
の
国
際
取
引
に
お
け
る
通
貨
仙
川
に
お
い
て
ド
ル
に
十
分
に
挑
戦
す
る
だ
け
の
単
一
の
通
貨
を
’
一
国
の
通
貨
で
あ
れ
、
共
通
通
貨
で
あ
れ
Ｉ
未
だ
創
出
し
て
い
な
い
と
い
り
珊
情
に
よ
る
も
の
と
い
っ
て
よ
い
で
あ
ろ
う
。
そ
こ
で
も
う
一
つ
の
問
題
に
移
ろ
う
。
（
巧
）
し
か
し
、
日
本
な
い
し
西
欧
諸
国
の
ド
ル
保
有
の
継
続
の
一
因
と
し
て
、
世
界
通
貨
体
制
の
い
っ
そ
う
の
混
乱
を
回
避
し
た
い
と
い
う
意
志
が
あ
る
こ
と
も
否
定
で
き
な
い
で
あ
ろ
う
。
（咽）以下も含めて、ユーロ市場の外国為替取引との関連については、富。【】目・口》幻・円．》］①『Ｐｂ・巴②影、ロ【の】．Ｐ：ｑの匙身》
Ｈ・国・》］召の》。旨□・いなどを参照。
（Ⅳ）なおついでに付一一一一口しておけば、かりに西欧が本文で述べた意味での通貨ブロックになっても、外部でドル地域が存在する
銀行間外国為替市場でのドルの特殊な地位は、ＥＭＳ加盟国のＥＣ通貨による介入の原則とおそらく矛研するも
のでもあろう。中央銀行が介入する銀行間市場では、ＥＣ通貨を相互に取引する直接の市場が原則的にはないとす
れば、シンメトリヵルな介入原則には市場の実態とそぐわない側面があるのではなかろうか。公式の介入原則にも
かかわらず、ＥＭＳ発足前のスネークでも、ＥＭＳ発足後でも、ドル介入の比砿が大きいという現実は、おそらく
一つはこの点と関連するものではなかろうか。介入においてドル利用を大幅に抑制できないときには、公的準伽の
う
ち
の
少
な
く
と
も
迦
脳
残
高
に
つ
い
て
は
ド
ル
の
排
除
が
で
き
な
く
な
り
、
準
伽
通
貨
と
し
て
の
ド
ル
の
役
割
を
排
除
す
る
こ
と
も
（Ⅳ） 
でシごないであろう。
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貿
易
決
済
通
貨
と
し
て
の
ド
ル
の
今
後
は
、
お
そ
ら
く
は
ド
ル
の
他
の
国
際
的
機
能
と
あ
る
て
い
ど
の
ギ
ャ
ッ
プ
は
も
ち
な
が
ら
も
、
そ
れ
ら
と
か
な
り
密
接
に
関
連
し
て
い
る
で
あ
ろ
う
。
貿
易
取
引
面
で
の
ド
ル
使
用
の
優
位
は
ド
ル
の
種
々
の
機
能
と
関
連
し
て
い
る
。
例
え
ば
直
物
・
先
物
両
方
で
為
替
取
引
の
便
宜
が
一
番
発
達
し
て
い
る
の
は
、
ア
メ
リ
カ
を
除
く
世
界
の
ほ
と
ん
ど
す
べ
て
の
地
域
で
い
ぜ
ん
と
し
て
ド
ル
で
あ
ろ
う
。
こ
れ
は
先
述
の
ド
ル
の
銀
行
間
取
引
に
お
け
る
中
心
的
通
貨
と
し
て
の
役
割
と
関
連
す
る
。
また、商肪取引所でのドル取引の重要性は、外国為替取引でのドルの便宜とともに、一次産品取引におけるドル使
朋
の
一
つ
の
根
拠
と
な
っ
て
い
た
。
貿
易
取
引
と
も
一
部
関
係
す
る
民
間
の
準
術
金
や
公
的
準
備
と
の
関
連
で
い
え
ば
、
ア
メ
リ
カ
金
融
市
場
ほ
ど
広
く
か
つ
深
い
金
融
市
場
は
存
在
し
な
い
し
、
ま
た
非
川
住
者
に
対
す
る
無
差
別
性
と
い
う
点
で
も
ア
メ
リ
カ
市
場
に
匹
敵
す
る
し
の
ば
な
い
。
さ
ら
に
、
ア
メ
リ
カ
市
場
と
緊
密
な
関
連
の
あ
る
ユ
ー
ロ
・
ダ
ラ
ー
市
場
を
含
め
た
ド
ル
金
融
市
場
の
広
大
さ
と
深
さ
と
効
率
性
は
、
他
の
ど
の
通
貨
の
金
融
市
場
も
と
う
て
い
及
ば
な
い
も
の
で
あ
ろ
う
。
こ
れ
ら
の
す
べ
て
の
条
件
は
貿
易
や
そ
の
他
の
面
で
の
ド
ル
使
川
を
有
利
に
す
る
も
の
で
あ
ろ
う
。
こ
の
よ
う
な
ド
ル
の
優
位
は
、
も
ち
ろ
ん
一
つ
は
歴
史
的
事
情
、
す
な
わ
ち
こ
れ
ま
で
の
ド
ル
体
制
の
い
わ
ば
遺
産
と
し
て
の
種
々
の
利
点
に
よ
る
も
の
で
あ
る
。
一
般
に
人
間
の
作
り
出
し
た
制
度
は
、
背
後
に
あ
る
珈
態
の
展
開
に
一
定
の
ラ
ッ
グ
を
伴
な
っ
て
変
化
するものであるが、国際金融制度においてはそのようなラグはかなり大きいと思われる。イギリス経済力の後退は
古
く
か
ら
い
わ
れ
て
い
た
が
、
ポ
ン
ド
が
本
当
に
ロ
ー
カ
ル
・
カ
レ
ン
シ
ー
に
な
っ
た
の
は
ご
く
最
近
の
こ
と
で
あ
る
。
ア
メ
リ
カ
の
経済刀の後退にもかかわらず、国際通貨としてのドルの地位が、ポンドの凋落、石油値上げによって当初はむしろ
高められたこともこの関連で忘れえない。ドイツ・マルク、円の国際通貨化にも多くの伝統的制度的制約が残され
て
い
る
。
こ
れ
ら
の
制
度
的
要
因
は
当
面
ド
ル
の
国
際
的
使
用
に
有
利
な
要
因
で
あ
ろ
う
。
かぎり、そして両地域間をクリーン・フロートにできないかぎり、ドル介入は全面的には排除できないであろう。
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し
か
し
、
同
時
に
い
わ
ば
枇
造
的
要
因
と
で
も
い
え
る
よ
う
な
要
因
が
ド
ル
の
優
位
を
支
え
る
方
向
に
作
用
し
て
い
る
こ
と
も
忘
れ
え
な
い
。
重
要
な
一
つ
の
点
は
ア
メ
リ
カ
経
済
力
の
大
き
さ
で
あ
る
。
国
際
取
引
の
面
で
の
ア
メ
リ
カ
の
地
位
は
、
輸
川
入
合
計
で
は
いぜん一位であるし（ただし西ドイツ、日本との差は小さくなっているが）、取引の分布という点でもグローバルな
広がりをもっているし、またその他の経常取引や公私の資本取引などを含めると取引規模は相当大きく、これらの
点
が
ド
ル
の
国
際
的
地
位
を
支
え
て
い
る
こ
と
は
否
め
な
い
で
あ
ろ
う
。
同
様
に
誼
要
な
要
因
は
国
内
経
済
の
大
き
さ
で
あ
り
、
あ
る
いは対外経済関係に比しての国内経済の大きさであろう。現在の縛理通貨制度の下では、中心国はかつての金本位
制
時
代
の
イ
ギ
リ
ス
の
よ
う
に
対
外
経
済
依
存
が
大
き
い
よ
り
、
む
し
ろ
そ
れ
が
小
さ
い
方
が
好
都
介
で
あ
ろ
う
。
け
だ
し
、
か
つ
て
の
よ
う
に
一
体
化
し
た
世
界
経
済
の
論
理
を
い
わ
ば
、
然
的
秩
序
と
し
て
受
け
入
れ
て
一
国
絲
済
述
悩
を
行
な
う
の
で
は
な
く
、
外
部
的
撹
乱
か
ら
の
相
対
的
な
自
由
が
梼
川
通
貨
制
度
の
一
つ
の
ね
ら
い
だ
か
ら
で
あ
る
。
ま
た
、
特
に
今
日
の
よ
う
な
世
界
経
済
の
激
動
と
混
乱
の
時
代
に
は
、
自
足
性
の
高
い
経
済
の
力
が
よ
い
安
定
感
が
あ
る
こ
と
も
否
め
ま
い
。
実
物
的
側
面
で
あ
れ
、
外
国
為
替
面
で
あ
れ
、
金
融
的
側
面
で
あ
れ
、
対
外
経
済
依
存
が
少
な
い
方
が
外
部
か
ら
の
国
内
的
影
響
を
よ
り
小
さ
く
し
う
る
が
、
そ
う
い
う
消
極
面
の
糸
に
と
ど
ま
ら
ず
、
よ
り
積
極
的
に
も
、
中
心
国
に
課
せ
ら
れ
る
国
際
的
負
担
が
相
対
的
に
よ
り
少
な
い
国
内
的
負
担
に
よ
っ
て
ま
か
な
い
う
る
か
ら
で
あ
る
。
石
油
自
給
率
の
低
下
と
工
業
力
の
低
下
に
よ
っ
て
ア
メ
リ
カ
の
輸
入
依
存
度
は
最
近
大
き
く
な
っ
て
い
て
、
自
足
性
も
か
な
り
低
下
し
た
け
れ
ど
も
、
な
お
ド
ル
は
円
、
マ
ル
ク
な
ど
に
比
し
て
は
「
自
然
的
」
な
瓜
際
通
貨
と
し
て
の
性
格
を残している。西ドイツ、Ⅱ本がその通貨の国際化を求められながらもそれに抵抗しているのは、いくつかの理由
が
あ
る
が
、
そ
の
一
つ
は
こ
の
要
因
で
あ
り
、
こ
の
よ
う
な
政
莱
態
度
が
貿
易
決
済
に
お
け
る
円
の
使
川
を
制
限
し
て
い
た
こ
と
は
先
にあふれたところである。
以上のようなドルの優位を生む要囚に対して、一つの重大な反対要因がある。いうまでもなく高インフレに象徴
549貿易取引におけるドルの役割
いに外する的いる〆
でおのるＩＦに、とリし
あけ通とノレは題こ力か
ろる貨い雌もがろ１し
うよのうれちあでナこ
゜う便よ（よるろあのこ
全な用り今んうり崩当
体政も屯後、。、壊而
と雛、、屯地主今しの
し的今当継域た日つ展
てな主而紙ｉ的、のつ望
ドもではすにア動あと
ルのの多るしメ乱るし
はとと極でろりのｉＬＭて
圧｜かこ化あド力’１$：イｌｉは
|祭、ろしろルが代に、
通アでたうを基にお現
貨メは不が代llilllおい在
とり、安、位通いての
し力銀〉｡ｉそし賀てもド
てに行なれうｌ玉｜は、ル
のお間｜辻はろと、ｉｌｆの
機け市外お意し少ＺｌＶも
ｶﾋﾞろ場でそ志てな、つ
のよでのらとのく蔵１１１
－うのりく能責とＪｉｉ対
部なドスドカ任も、的
をドルクノレをを短そ優
マノレののをｌｌｌｉ果期の位
ルイ１１１１１１分他えす、他性
ク他心散のた能中をは
、雑的の通’五｜力期合容
円持役意貨がと的む易
なた割味に１Ｍ意にアに
どいのが全在志は〆解
にし後強Ｔｒｌｉあを、リ消
渡ド退い的る失純力し
さノレをでにわい経のがざの反あ代けつ済総た
る変lDIl：ろえでつ的合い
を勅すうてはあ要力で
えのる。別なる素はあな緩と介のいとの、ろ
い和い入〕ｉｎ。はゑ狐う
ととう通貨準いでの゜
はいよ賀とｌ１ｌｌｉつはいパ
いうりで班通て判まツ
えl1llはの命賀も断だク
、ｉｉｉ、ドをに、で及ス
ながＥノレ共お全きば・
お強Ｃ以にけｉｄｉなざア
さ
れ
る
ア
メ
リ
カ
経
済
力
の
後
退
で
あ
り
、
具
体
的
に
は
経
常
収
支
黒
字
の
喪
失
傾
向
と
、
ド
ル
の
軟
貨
化
で
あ
る
。
国
際
通
貨
の
条
件としての経常収支黒字は、中心国に不可欠な金融力の源泉である。また国際通貨は、短期的であれ長期的であれ、
国
際
的
資
産
取
引
の
表
示
通
貨
と
し
て
機
能
す
る
以
上
、
通
貨
価
値
の
安
定
の
条
件
は
必
須
の
も
の
で
あ
る
。
現
代
の
よ
う
に
す
べ
て
の通貨が減価する世界的インフレ時代においては、一面ではナショナルな通貨は国際通貨としての適格性を欠く局
而もあるけれども、秘戈の国際取引にⅢいる通貨として国民的通貨ほど便利なものが他にない場合、ナショナルな
皿貨のうちで肢も城Ⅲしない通伐が、多くの局川で国際通貨として選ばれざるをえなくなる。ドルの軟化が今後も
傾向的に進むとしたならば、この点ではドルの国際通貨性が長期的には結局は祈定されることにならざろをえなく
なろう。
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れの少とう’''’展ないおこ済ろｃ能中
|こ政な残のか国｜ﾙ｜しうけれ体うにの氏心
し策くる１}Ｕら｜Ｍ１にろ点るら質・ゑそＩＭＩ的
て変と要の、の依１１１］で｜Ⅲががしられ非通
も更も因節Ｅ通存題はの｜]］準かれと銀貨
、は部と三Ｍ賀すは既使のＩＩｌｉしる結行と
ア、分し国ＳＩ１ＩｌｉるFに川通通’三’よびにし
メー的てIMIの価とル相を貨貨本うつよて
りつに重’1Ｉ高のこ以当iHilIlli国のないるの
力は排要り｜度変るタト十欧仙に場貿てＩＹ（ド
の政除なにの勅がの分ののな合易い易ル
経治さのお）戈が大単に場ｊｉＨｉるに決る淡の
済｜'Ⅱれはけ功大ぎ一巡合ｊｌｌＩには済で済地
の題る、るがきいのんに変は、通あの位
パとこもド糸いで通で比勅ま先貨ろ通が
’もとちルらよあ貨い岐をだ１ことう貨失
う関にろのれりらのるしjll1や述公・利わ
オ係なん排れはう（'1ｉのて対やく的ｒＩｌＩ１れ
|しつ０除ぱ小。川であ’119若た準本にる
マよたＰは、ざ通が、るにすいＭｌｉのおと
ソうとＥ必ドい貨どこて大ぎく通貿けい
スがしｃずルプブ統のれいき、つ貨易るう
と、たのし便が合て以どく経かとに１Ｆ羽
政しら政も川、とい上制し済ののおル態
策力、、策容のｉｉｉ共どの約て政要一けのはのし国と易排一通｜広巡すい雛ｌｋｌ走る地、
あ頭際アに除ｊＵｌｊＢｈ大腿るるもにの｜Ⅱ位生
り要通メは咄貨貸すのか。安力Ⅱギののじ
方な貨リ進そののる余屯允定えヤ便今ろが要関力展れ貿誕か地クi｢’によてツ用後と
貿因係のしだ易く|ｚとはれ述り、プのもし易はは政がけでのい大なくｌｊＲｉ’三Ｉが拡、て面やか策た促の可うぎいた長本Ⅱ大大もではなでい進仙能点く。い志の本傾ましのりりあでさ）'１性では西<’ｆＩ絲で向かば
ドド大ろあれのはあな欧つ的済しはにら
ルルきうろるｌ広少ろくのかで的み今いく便Ｉ１１１ｉな。うで大なう、場のあ安ら後え先用値変石。あの〈があ合要る全れもぱののの容１''１ろ可と、つに｜入｜と係るも右こ
将将を輪う能もこてはとい陣よちのと
来来承出。性当のも、とう、ｉうろよと
をノリ’るにしをⅡｌｉ点緩’二｜もよでなんうで
ぎ何だおか大はは｜愛｜玉｜にうの。Ⅲ：継なあめでろけしぎなＥな通、な不態統他ろ
るあうる西くいＭも貨こ制安がしのう鐙ろ゜ド欧ブーがｓの煙れ約感生て国・重うｏルでる、のとて’よがとじい｜緊要。Ｐ便はでＥ今な質ｆＹあかるき通のいＥ用外あＣ後ろ易易り、で、貨
要ずＣが 部ろ力'１のうとに、経あＥ機
０ 
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囚であることはいうまでもない。過去の巡旅や柵造的要因も、アメリカ経済のパーフォーマンスの恕化の影響を長
期にわたって中立化させる力はとうていもちえないからである。（一九八○年十一月二日）
、具の〕》の．》四口αの箆口】・〉Ｈ・因・〕己「の》ＨけのＨ貝のＨ口口は○口③一言○口の】三日屍の【・
の日⑪⑪ｇｍＰの．》こ『いし》向洸◎ゲロロ、の幻のいのＨぐの⑭口口』岳の国ロロロ。甘」の（２．日Ｈの○帛司○Ｎの街口日日回の・
の３，，３，口》の。》ら己ＰＲ鈩呵ｐｐｑ口日の口国］の】日ロ】の庁ｑ曰Ｈ貝のＨ口口感○日］勺口］日の貝勺呉（の９ｍ〉〉】】○口目②］ｏｍＨｐ〔の９ｍは○口四一回８ｐｏＨ目。、』
『。］・の》口○・口やロロ・桴①ロー桴桿口
の日めい目⑪ロマの．》］①『の》へのＯｐｑのロｏ】Ｃ〕⑪可忌色感○口、口ｇ岳の句○Ｎゴ『口ａ○○ぐのＨご句○円の洞口日日ｑｐｍゴの』の口幻のぐ肘洋のｑ》ご『②凶》『。日日］
。【Ｈロ庁のＨロ日】○口⑪｝同○○口○日】。⑪】ぐ○一・のロ○・いｂｂ・口桿ｍＩｐｍＨ・
富。【甘口○口》宛．Ｈ・》己宅》勺凶『日の四口』○甑。甘」Ｈ日のＨ口日》○口②］言○口の】碗Ｈけの０回、の｛ＣＨＳの、。］｝日》向いのど、旨Ｈロ〔の日口は○局］国‐
目口○の（ＵＨは８８口）〕ｚ○・『心・
】【ｏ炭宮口○口》幻．Ｈ・》ご『の〉三○口の】ごＨ貝の３四回○口口一同漁○ゲロロｍＱＨ可のｎｏ曰くのＨ感ケ］のｎ日Ｈの口。】の］⑪（の日・
】【岸の、の］一》幻・句・匂樟①、←》句○円の耐回向沢◎ゲロロ、のヨ岳の勺。⑪グヨ囚Ｈご「。Ｈ］ｑ・
Ｚ】のＢ弓汀矧斥》旨・くぃ口》ころ）〈一日ゲのｎｏぐのＨ曰、○冷同〆◎ず：、の幻厨房甘登のｚの夢のＨ］：ｑ⑰〉司○門の荷口目Ｈ且のご〕］○日目一○【Ｈ日日ロ凹蝕○口②］
両８口・日】８》ぐ・｝・＠》口・』》弓・の①ｌの②．
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